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は じめに
「組織変更 において,優 先株式 を株式 とす る取扱 い は,か な り以前 に連邦
最高裁判所(1935年のネル ソン社事件)に よって確認 された ことで ある。
70年に もな るこの安定 した取扱 いは,法 人税法 において はまれであ り,驚
異 的です らあ る。」(U。
この よ うに評 され た優先 株式 の取 扱 いに終 止符 が打 たれ る ことにな っ
た。1997年改正法(TaxpayerReliefActof1997)で,不適格な優先株
式(nonqualifiedpreferredstock,以下NQPSと 略称す る。)は株式 と し
て扱 わない ことにな ったか らで ある。す なわ ち,あ る種 の優先株式 はあま
りにに も債務 に類似 してお り,持 分 を構成 しない こと とされた(2)。
§368の組織変更で は,"他の資産(otherproperty)"(一般 には交換差
金(boot)とい う。)を受 け取 らない限 り,利 得又 は損失 を認識 しない。他
の資産 とは,株 式(優 先株式 を含 む。)以外の資産で ある。 したが って,こ
れまで優先株式 は,組 織変更 にお いて は非課税で受 け取 ることがで きた(3)。
1997年改正法は,関 連規定(§§351,354,355,356,1036)を改正 し,
ある種 の優先株式 を若干 の例外 はあるが,"他の資産"(すなわ ち交換差金)













NQPSと は,下 記(1)か ら(4)の いずれかの要件 を満 たす優先株式で
あ る(§351(g)(2)(A))。
ここにい う優先株式 とは,配 当にっ いてのみ優先権 があ り,会 社 の成長
に深 く(toanysignificantextent)関与 しない株式 の ことであ る(§351
(g)(3)(A))o
この定義 は,課 税 され る株式配 当にっ いて定 めた内国歳入法施行規則第
1.305-5(a)(IncomeTaxRegulations§1.305-5(a),以下 §1.305-5(a)
と略称 する。)にい う優先株式 の定義 とほぼ同一 であ る。そ こに掲 げ られた
2つの設例か ら,会 社 の成長 に関与す る とは,与 え られた優先権 を超 えて
利益 の配 当及 び残余 財産 の分 配 に あず か る ことを い う と解 され る(§1.
305-5(a)examples9&10)0
しか し,意外 に も,何 が 「深 く」関与す ること("significant"participa-
tion)になるかにっ いて の解釈指針 はない(5)。両 院委員会報告書(Confer-



















され,か っ,当該権利及び義務には,発行 日現在,償 還又は買取 りの見込
みがありそうにない付帯条項(contingencies)が付されていない場合にの
み,当該株式をNQPSとするものである(§351(g)(2)(B))。
ii)交換で交付 した株式又は受け取 った株式が,証 券市場等で売買され
ている会社又 はその関連会社の株式でないときは,所有者の死亡,就 業不







職 す ると きにの み行 使 で きる権利 及 び義務 は,こ れ らの要 件 に該 当せ ず
NQPsと はな らない(§351(g)(2)(C)(i)(II))。










この §351の適用上,NQPSは§351(b)の交換差金として扱 う。 した
がって当該株式を受け取る譲渡者は,§351(a)の非課税の取扱いが受けら





当す る。)との交換に,含 み益のある資産を出資す る。BはXの 価値の
10%に相当するNQPSとの交換 に含み益のある資産を出資する。Bは 交
換差金を受け取 るが,内 国歳入法施行規則が公表 されて,こ れと異なる取
り扱いが要求されない限り,この優先株式は §351(a)と§368(c)の適用







なお,§351(b)は,A又はBが 株式 と一緒に交換差金を受け取 る場合に
適用される。この場合,A又 はBは 交換差金の時価を限度に利得を認識す
るが,損失は認識 しない。したが って,含み損のある資産(lossproperty)




































のP普 通議決権株式 と80%の優先株式(議決権はあるが転換権 はな く,P
によって6年 後に強制的に償還できるか又は,Aに よって償還を請求でき
る非参加型の優先株式)を 交付 してT株 式を取得する。
Aに 発行されたPの 優先株式はNQPSである。 しか し,Pに よるT株
式の取得はタイプB組 織変更の要件を満たす。Pの議決権株式のみの交付
であり,100%の持分の継続性がある。PのNQPSについて,Aは §356に
より利得を認識する。 しか し,損失は認識 しない(且4)。

















(G)(i)の規定に従い,P株式 はTか らAに 分配される。PのNQPsに
ついて,Aは §356により,利得を認識するが,損 失は認識 しない。




用される。 この場合TがAに 交換差金の全部を分配する限 り,Tは 交換
差金にっいて利得 ・損失を認識 しない(§361(b)(1)(A),§361(b)(2))。

































お互いに関連のないPとXは 合併 したいが,XはPの100%子 会社で
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米国の非課税組織変更における優先株式の税務上の取扱い
あるCが 過去5年 間行 っていた無関係な事業活動は取得 した くない。そ
れゆえ,Xに 合併するに先立 ち,Pはその株主にC株 式を持分に比例 して
スピンオフする。合併で,従前P株 主はXの 普通株式 と新たな種類の議決
権のあるNQPSを受け取 る。 これにより,P株 主はXの 議決権と価値の
51%を所有する。P株 主はNQPSを受け取るとそれに課税される(§354
(a)(2)(C)(i))o




てPに 課税されることはない。(なぜなら,XはP株 式の議決権 と価値の
50%以上を取得 したものとはみなされないからである。一筆者注(22))
分配会社の株主(P株 主)に は課税取引となって,そ の実質は第三者に
対する株式の譲渡であるにもかかわらず,分 配会社においては,そ の取引
は厳格なスピンオフ後の諸規定(持分の継続性,E&Pの分配の仮装,5年
間の積極的な活動要件,新 たに制定 されたモ リス ・トラス ト取引の規制措
置)の適用を免がれるという,首尾一貫 しない状況が生 じる。そのため,















































た とえ ば,Bが 出 資 した資 産 の税 務 基 礎 価 額 が$30,000,時価 が$100,000,
交 換 に受 け取 った 対 価 は普 通 株 式$45,000とNQPS$55,000とす る。Bに 実
現 した 利 得 は$70,000(受け取 っ た対 価 の 総 額$100,000一資 産 の税 務 基 礎 価




(1D持分 の継 続 性 の要 件 につ い て は次 の文 献 参 照 の こと。 拙 稿 「米 国 の 非 課 税 組
織 変 更 に お け る持 分 の継 続 性 の要 件 」経 営 総 合 科 学,第72号,愛 知 大学 経 営 総









§361(b)(1)によれ ば,交 換 差 金 が 売 却 会 社 の 株 主 に分 配 さ れ る場 合 で も,
売 却 会 社 が 交 換 差 金 にっ いて 利 得 の 認 識 を 回 避 す る た め に は,売 却 会 社 は交 換
差 金 の 他 に"株 式 又 は そ の 他 の 証 券"を 取 得 し な け れ ば な ら な い。 対 価 が
NQPSだ け の場 合 に は,そ れ は §354(a)(2)(C)にい う"株 式 又 は そ の他 の証





⑳ モ リス ・ トラ ス ト取 引 の 規 制 措 置 に つ い て は次 の 文 献 参 照 の こ と。 拙 稿 「米
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国 に お け る企 業 分 割 の 最 近 の 税 務 上 の規 制 措 置 」愛 知経 営 論 集,第139号,愛
知 大 学 経 営 学 会.1999年2月 発 行,111-127頁
Cll)GilbertD.Bloom,op.cit.,p.73,example10.




議 会 は,現 行 法 に次 の 文 言 を追 加 す る こ とを検 討 して い る。
「含 み損 の あ る 資 産 に適 用 の あ る §351(b)の損 失 を 認 識 しな い と い う規 定
は,§351(a)の適 用 が あ る と き,NQPSの 他 に,NQPS以 外 の株 式 を受 け取 る
場 合 にの み 適 用 され る。」
した が って,含 み 損 の あ る資 産 を 譲 渡 す る者 がNQPSの み を受 け取 り,し か
も取 引 全 体 と して は §351の交 換 に 該 当 す る場 合 は,譲 渡 者 は §1001によ り損
失 を 認 識 し,NQPSの 税 務 基 礎価 額 及 び含 み 損 の あ る資 産 の 出 資 を受 け た 法 人
の そ の 税 務 基 礎 価 額 は,当 該 譲 渡 者 が その 他 の 種 類 の 「他 の資 産 」 の み を受 け
取 った 場 合 と同 一 に な る(RobertA.RizziandStephenP.Fattman,op.cit.,
p.277.)0
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